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рамки привычных кредитов и депозитов, а также получить дополнительные финансовые ресурсы 
без процента, залога и обеспечения, но с регулярной выплатой дивидендов.  
Принимая во внимание позитивный характер полученных результатов исследования работы 
ОАО ―Пинский ОМЗ‖, учѐта и оборота его акций, представляется возможным реализация предла-
гаемых мер на отраслевом уровне,  следовательно, проект можно применить на уровне Республики 
с адаптацией к конкретным обществам. 
В условиях острейшей необходимости модернизации производства белорусских предприятий 
развитие фондового рынка может стать тем источником финансовых ресурсов, который позволит 
преодолеть существующий кризис недостаточного инвестирования. В этой связи, очень важны 
исследования и разработки, носящие системный характер, формирующие методологию осуществ-
ления бухгалтерского учета всего комплекса операций с ценными бумагами. 
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Финансовый потенциал, устойчивое развитие и эффективность функционирования любой 
коммерческой организации во многом обусловлено наличием и приращением в составе 
источников еѐ финансирования собственного капитала. Грамотно проводимая политика в области 
управления собственным капиталом позволит обеспечить его достаточность для формирования 
долгосрочных и краткосрочных активов, оптимизировать структуру кредитного портфеля, 
улучшить финансовое состояние и повысить результаты деятельности хозяйствующего субъекта. 
Решению поставленных задач и принятию эффективных управленческих решений способствует 
комплексный анализ собственного капитала, в том числе экспресс–анализ бухгалтерской 
(финансовой) отчѐтности. 
Не смотря на кажущуюся ограниченность исходных данных и простоту аналитических  
процедур, методика экспресс–анализа позволяет выявить наиболее «проблемные» статьи в составе 
источников формирования собственного капитала, оценить закономерности их развития и 
обозначить область дальнейшего изучения для оценки причин изменения показателей. По нашему 
мнению, в ходе экспресс–оценки собственного капитала и элементов его формирующих 
аналитическое исследование следует выстроить по следующим направлениям: 
структурно–динамический анализ собственного капитала; 
сравнительный (коэффициентный) анализ собственного капитала с активами и 
обязательствами, доходами и прибылью организации; 
расчѐт показателей финансовой устойчивости и эффективности использования собственного 
капитала организации. 
Поскольку основными формами бухгалтерской отчѐтности о составе и элементах собственного 
капитала является бухгалтерский баланс (форма 1) и отчѐт об изменении капитала (форма 3), 
целесообразно привести варианты интерпретации изменения основных статей, затрагивающих 





Таблица – Варианты интерпретации статей бухгалтерского баланса и отчѐта об изменении ка-
питала для целей управления собственным капиталом  
 
Статья отчетности Экономическая интерпретация 
1. Уставный капитал Самая стабильная статья баланса, состоящая из вкладов собственников 
(учредителей, участников). Еѐ изменение может быть связано с реоргани-
зацией организации, желанием собственников повысить еѐ финансовую 
устойчивость.  
Применительно к акционерным обществам рост уставного капитала может 
быть обусловлен направлением средств на его пополнение в результате 
дополнительной эмиссии акций, увеличением номинальной стоимости ак-
ций, доведением уставного капитала до величины чистых активов.  
Уменьшение данной статьи является неблагоприятным признаком, так как 
приводит к снижению рыночной стоимости организации и зачастую свиде-
тельствует о сокращении объемов деятельности.  
2. Собственные  
акции (доли) 
На величину собственных акций (долей) корректируется размер устав-
ного капитала, следовательно, рост данной статьи свидетельствует о пере-
смотре стратегии в отношении средств собственников и их вкладов. 
3. Резервный  
капитал 
Рост данной статьи обусловлен зачислениями прибыли, остающейся в 
распоряжении организации, а, следовательно, приводит к увеличению  ве-
личины собственного капитала, что положительно характеризует еѐ фи-
нансовой устойчивость. Однако направление использование средств ре-
зервного капитала ограничивается законодательством (например, в части 
использования резерва на покрытие задолженности по заработной плате 
перед работниками организации в случае еѐ банкротства). 
4. Добавочный  
капитал 
Рост данной статьи обусловлен проводимой переоценкой долгосрочных 
активов и, в большей степени, объектов основных средств, в акционерных 
обществах может отражать положительную разницу между реальной и но-
минальной стоимостью ценных бумаг. Значительные суммы по статье кос-
венно характеризуют длительный срок эксплуатации объектов долгосроч-





Рост данной статьи характеризует эффективность деятельности органи-
зации, обеспечивающей стабильное приращение собственного капитала 
организации, развитие еѐ деятельности в долгосрочной перспективе. Нали-
чие убытка, наоборот, свидетельствует о сокращении объѐмов деятельно-
сти, недостаточности полученных доходов для покрытия понесѐнных рас-
ходов.  
6. Чистая прибыль Рост прибыли признак успешности бизнес–процессов организации. При 
опережающем темпе роста доходов над темпом роста чистой прибыли 
можно предположить сокрытие финансового результата вследствие увели-
чения расходов или отсутствие контроля за затратами.  
7. Дивиденды и дру-
гие доходы от уча-
стия в уставном ка-
питале организации 
Рост данной статьи характеризует политику в отношении распределе-
ния прибыли перед собственниками организации. Для эффективной дея-
тельности в долгосрочной перспективе темп роста чистой прибыли должен 
опережать темп роста дивидендов, так как обратная тенденция свидетель-
ствует о нерационально выстроенной дивидендной политике организации 
и, как результат, недостаточном уровне финансирования еѐ деятельности. 
Снижение размера дивидендных выплат по сравнению с предыдущими 
периодами явный признак ухудшения финансового состояния. 
Примечание. – Источник: собственная разработка 
 








структура собственного капитала по источникам его формирования (уставный, добавочный и 
резервный капитал, нераспределѐнная прибыль (непокрытый убыток), собственные акции (доли), 
целевое финансирование); 
структура собственного капитала по направлениям финансирования (собственный капитал, 
участвующий в формировании долгосрочных активов; собственный капитал, участвующий в 
формировании краткосрочны активов (собственные оборотные средства); 
структура уставного капитала по видам учредителей (участников) и видам их вкладов 
(денежные и неденежные вклады; вклады, выраженные в национальной и иностранной валюте); 
структура резервного капитала по видам созданных резервов (резервы, сформированные по 
решению собственника; резервы, сформированные по требованию законодательства); 
структура добавочного капитала по источникам его образования (добавочный капитал, 
образованный в результате переоценки долгосрочных активов; добавочный капитал, 
образованный за счѐт эмиссионного дохода); 
структура нераспределѐнной прибыли по направлениям распределения (капитализированная 
прибыль, прибыль, передаваемая собственнику, начисленные дивиденды и т.д.); 
структура целевого финансирования по видам целевого назначения и источникам поступления 
целевых средств.  
Результаты интерпретации статей бухгалтерской (финансовой) отчѐтности и структурно–
динамического анализа следует дополнить сравнительной оценкой соотношения собственного ка-
питала с активами и обязательствами организации для выявления тенденций изменения финансо-
вой устойчивости, а также доходов и прибыли организации, для оценки эффективности использо-
вания собственного капитала: 
1) опережающий темп роста собственного капитала над темпом роста активов характеризует 
повышение финансовой независимости организации и росте доли собственных источников 
финансирования в формировании еѐ имущества. Обратная ситуация в перспективе приводит к 
недостаточности собственного капитала для формирования долгосрочных и краткосрочных 
активов и необходимости дополнительного привлечения банковских кредитов в хозяйственный 
оборот организации;  
2) опережающий темп роста собственного капитала над темпом роста долгосрочных активов 
свидетельствует об увеличении остатков собственных оборотных средств, что положительно 
характеризует финансовое состояние организации,  
3) опережающий темп роста собственного капитала над темпом роста обязательств является 
признаком повышения финансовой устойчивости организации. Обратная тенденция приводит к 
увеличению еѐ финансового риска, недостаточности собственного капитала для финансирования 
деятельности организации и сокращению отдачи средств на вложенный капитал. 
4) опережающий темп роста выручки от реализации продукции, товаров, работ, услуг и 
доходов организации над темпом роста средней стоимости собственного капитала свидетельствует 
о повышении его доходности; характеризует эффективность использования собственных 
источников финансирования; 
5) опережающий темп роста чистой прибыли над темпом роста средней стоимости 
собственного капитала является признаком повышения рентабельности собственного капитала и 
его приращения за счѐт внутренних резервов. 
Результаты сравнительного (коэффициентного) анализа подкрепляются расчѐтом показателей 
финансовой устойчивости (коэффициентом финансовой независимости; коэффициентом 
обеспеченности финансовых обязательств активами; коэффициентом капитализации; 
коэффициентом маневренности собственного капитала; коэффициентом обеспеченности 
собственными оборотными средствами) и эффективности использования (доходность, отдачу и 
рентабельность собственного капитала). Помимо традиционных показателей следует рассчитать 
экономический рост организации, оценить эффективность дивидендной политики для 
акционерного общества (в том числе по видам обычных и привилегированных акций). 
Таким образом, рекомендуемые направления проведения экспресс–анализа бухгалтерской 
(финансовой) отчѐтности для целей управления собственным капиталом позволяют расширить 







для принятия эффективных управленческих решений в области изыскания резервов роста 
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Дієвим механізмом, який дає змогу подолати проблеми адаптації до мінливого зовнішнього се-
редовища, забезпечити конкурентоспроможність та фінансову стійкість підприємства у довгостро-
ковому періоді, є організація управління фінансами на основі стратегічного підходу. 
Відмінною рисою стратегічного фінансового аналізу є не лише його ретроспективний, але й 
прогнозний характер. Стратегічний аналіз спрямований на дослідження майбутнього стану фінан-
сового потенціалу підприємства під впливом зміни окремих умов і чинників зовнішнього фінансо-
вого середовища. 
Фінансова стійкість підприємства – це головний компонент загальної стійкості підприємства, 
що є об'єктом фінансового управління, його господарською діяльністю та характеризує стан 
фінансових ресурсів як забезпеченість пропорційного, збалансованого розвитку при збереженні 
платоспроможності, кредитоспроможності в умовах припустимого рівня ризику [1, с. 301]. 
Фінансова стійкість підприємства – це його спроможність функціонувати протягом тривалого 
періоду, одержуючи достатній для відтворення потенціалу, виплати дивідендів, забезпечуючи при 
цьому економічно обґрунтоване співвідношення джерел фінансування та активів і збалансоване 
надходження і виплату грошових коштів, попри вплив внутрішніх і зовнішніх чинників. Фінансо-
ва стійкість є інтегральним, якісним й узагальнюючим показником, який відображає стан і резуль-
тати діяльності підприємства. 
Визначення показників фінансової звітності не дає вичерпної характеристики фінансового ста-
ну підприємства, а лише описує структуру джерел формування капіталу підприємства. Про-
аналізувавши додатково показники прибутковості, ліквідності та оборотності, отримаємо дещо 
вичерпішу інформацію. Проте інформації, одержаної в результаті такого аналізу, недостатньо для 
прийняття стратегічних рішень. Тому виникає потреба у проведенні стратегічного аналізу фінан-
сової стійкості підприємства, який повинен спиратися на сучасне методологічне забезпечення 
стратегічного аналізу. 
Фінансова стійкість підприємства, як комплексний критерій, що характеризує його фінансовий 
стан, формується під впливом сукупності чинників, серед яких одні є зовнішніми по відношенню 
щодо нього, а інші внутрішніми.   
Для стратегічного аналізу фінансової стійкості підприємства пропонуємо використовувати ін-
тегральний показник фінансової стійкості, який є функцією багатьох змінних, що характеризують 
внутрішній фінансовий потенціал та інтегральний показник впливу зовнішнього середовища. 
Аналіз фінансової стійкості підприємства за цими показниками дає змогу сформувати комплексну 
оцінку стійкості фінансової системи підприємства та ухвалити на її основі стратегічні фінансові 
рішення. 
Комплексна оцінка стратегічної фінансової стійкості суб‘єкта господарювання дає змогу чітко 
ідентифікувати особливості та результати його фінансової діяльності, виявити проблемні зони та 
перспективи фінансового розвитку, враховуючи чинники зовнішнього і внутрішнього середовища, 
а також оцінити ефективність системи управління фінансами підприємства [2, с.107]. Така оцінка 
інтегрує результати аналізу чинників зовнішнього фінансового середовища непрямого впливу, 
аналізу чинників зовнішнього середовища безпосереднього впливу та діагностики внутрішнього 
фінансового середовища підприємства (рис.). 
Зовнішнє середовище включає всі сили й організації, з якими фірма зіштовхується у своїй пов-
сякденній і стратегічній діяльності. Залежно від характеру та інтенсивності впливу окремих умов і 
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